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บทคัดย่อ 
 การศึกษาครั้งนี้มีวัตถุประสงค์ 1) เพื่อตรวจสอบความสอดคล้องของโมเดลกับข้อมูลเชิงประจักษ์ และ 2) เพื่อศึกษา
ความสัมพันธ์ของราคาบิตคอยน์ที่มีต่อทองค า อัตราแลกเปลี่ยนดอลลาร์สหรัฐต่อเงินบาทและ ดัชนี SET100 การวิจัย 
เชิงปริมาณ ด้วยการตรวจสอบและวิเคราะห์ความสัมพันธ์ระหว่างราคาบิตคอยน์ที่มีต่อทองค ามาวิเคราะห์ด้วยสถิติการ
วิเคราะห์ความสัมพันธ์เชิงเส้น โดยใช้โปรแกรมส าเร็จรูป AMOS วิเคราะห์อัตราแลกเปลี่ยนดอลลาร์สหรัฐต่อเงินบาทและ
ดัชนี SET100 ว่ามีความสอดคล้องและกลมกลืนกับข้อมูลเชิงประจักษ์หรือไม่ โดยใช้ข้อมูลทุติยภูมิแบบรายวัน ระยะเวลา 
5 ปี ตั้งแต่วันที่ 3 มกราคม 2561 ถึง 30 ธันวาคม 2565 จากเว็บไซต์ Investing.com ผลการตรวจสอบความสอดคล้อง
ของโมเดลกับข้อมูลเชิงประจักษ์ราคาบิตคอยนท์ี่มีตอ่ทองค า อัตราแลกเปลี่ยนดอลลาร์สหรัฐตอ่เงินบาทและ ดัชนี SET100 
ความสอดคล้องและกลมกลืนกัน ทั ้งน ี ้งานวิจ ัยพบว่า 1) ราคาบิตคอยน์ม ีความสัมพันธ ์เช ิงบวกต่อทองค  า   
(TE = 0.64) และมีความสัมพันธ์เชิงบวกต่ออัตราแลกเปลี่ยนดอลลาร์สหรัฐต่อเงินบาท (TE = 0.16) ขณะทีร่าคาบิตคอยน์
ม ีความสัมพันธ ์เช ิงลบต่อ ด ัชนี SET100 โดยมีค ่า Chi-square = 3.803, df = 2, P = 0.149, CMIN/DF = 1.901,  
GFI = 0.998, RMSEA = 0.027 สอดคล้องกับข้อสมมติฐานที่ระดับนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.001 2) พบว่าราคาบิต
คอยน์มีค่าน ้าหนักที่ส่งผลต่อทองค าอยู่ที่ 0.64 โดยสามารถพยากรณ์ความแปรปรวนของตัวแปร หรือมีความแม่นย าอยู่ที่
ร้อยละ 0.4 (R2 = 0.41) ราคาบิตคอยน์มีค่าน ้าหนักที่ส่งผลต่ออัตราแลกเปลี่ยนดอลลาร์สหรัฐต่อเงินบาทอยู่ที ่ 0.16  
โดยสามารถพยากรณ์ความแปรปรวนของตัวแปร หรือมีความแม่นย าอยู่ที่ร้อยละ 0.03 (R2 = 0.03) และราคาบิตคอยน์ 
มีค่าน ้าหนักท่ีส่งผลต่อดัชนี SET100 อยู่ท่ี -0.20 โดยสามารถพยากรณค์วามแปรปรวนของตัวแปร หรือมีความแม่นย าอยูท่ี่
ร้อยละ 0.04 (R2 = 0.04) 
 
ค าส าคัญ: การวิเคราะห์ความสัมพันธ์ ราคาบิตคอยน ์ทองค า อัตราแลกเปลี่ยนดอลลาร์สหรัฐต่อเงินบาท ดัชนี SET100 
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Abstract 

The objectives of this study are 1) to check the consistency of the model with empirical data 
and 2) to study the relationship Between Bitcoin that affects Gold, US Dollars to Thai Baht 
Exchange Rate, and SET100 Index. This research employs a quantitative approach to analyze the 
relationship between Bitcoin and Gold. Analyze with a linear relationship, using the AMOS program 
for the analysis of the US Dollar to Thai Baht Exchange Rate and SET100 Index, whether it is 
consistent and harmonious with the empirical data or not, and using daily secondary data for 5 
years from 3 January 2018 to 30 December 2022 from the website Investing.com. The findings 
indicate that: 1) Bitcoin has a positive relationship with Gold (TE = 0.64) and a positive relationship 
with the US Dollar to Thai Baht exchange rate (TE = 0.16). In contra st, Bitcoin shows a negative 
relationship with the SET100 index, supported by the statistical analysis, which yielded a Chi -
square value of 3.803, degrees of freedom (df) = 2, P = 0.149, CMIN/DF = 1.901, GFI = 0.998, and 
RMSEA = 0.027. These results are consistent with the assumption of statistical significance at the 
0.001 level. 2) Additionally, the analysis reveals that Bitcoin weighs 0.64, which affects Gold, 
allowing for a variance prediction with an accuracy of 41% (R² = 0.41). Bitcoin weights 0.16 af fects 
the US Dollar to Thai Baht exchange rate, which predicts the variance with an accuracy of 3% (R² 
= 0.03). Finally, Bitcoin weights -0.20 affects the SET100 index, predicting variance with an accuracy 
of 4% (R² = 0.04). 

 
Keywords: Analysis of The Relationship, Bitcoin, Gold, US Dollars to Thai Baht Exchange, SET100 
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1. บทน า 
ในปี พ.ศ. 2552 ตลาดการเงินโลกมีสินทรัพย์ที่น่าจับตามองมากมาย แต่ไม่มีอะไรสร้างกระแสได้มากเท่ากับ  

บิตคอยน์ สกุลเงินดิจิทัลที่ริเริ่มโดยบุคคลนิรนามที่ใช้ชื่อว่า Satoshi Nakamoto การถือก าเนิดของบิตคอยน์ได้เปิดตัว
เทคโนโลยี บล็อกเชน สู่โลก และสร้างแนวคิดใหม่ของ สกุลเงินดิจิทัลแบบกระจายศูนย์ [1] ในช่วงหลายปีที่ผ่านมา  
บิตคอยน์ได้พัฒนาจากการยอมรับเฉพาะกลุ่มจนกลายเป็นผู้เล่นส าคัญในระบบนิเวศทางการเงินระดับโลก [2] ปัจจุบันบิต
คอยน์เผชิญกับข้อสงสัยอย่างหลากหลาย ไม่ว่าจะเป็นความผันผวนของราคา ความเชื่อมั่นของตลาดและความอยากที่จะ
รับความเสี่ยง [3] จนเกิดการตั้งค าถามว่าบิตคอยน์ท าหน้าที่เป็นสินทรัพย์ที่มีความเสี่ยงหรือความเสี่ยงในสภาวะตลาดต่าง 
ๆ หรือไม่  นักลงทุนสามารถใช้บิตคอยน์เป็นเครื่องมือในการกระจายความเสี่ยงหรือกลยุทธ์การจัดสรรพอร์ตการลงทุนเป็น
สิ่งส าคัญแข่งขันกับหรือเสริมสินทรัพย์ดั้งเดิม เช่น ดัชนี SET100 และทองค าได้หรือไม่ หลักการทางการเงินตามพฤติกรรม 
เช่น พฤติกรรมการลงทุนและความเชื ่อมั ่นของตลาดระหว่างบิตคอยน์ และสินทรัพย์แบบดั้งเดิมเป็นอย่างไร [4]  
จากค าถามดังกล่าวท าให้เกิดการสอบถามวิจัยมากมาย ซึ่งจ าเป็นจะต้องค้นหาค าตอบเหล่านี้ ซึ่งการที่จะได้รับค าตอบ
เหล่านั้นได้ จ าเป็นจะต้องตั้งค าถามเริ ่มต้นเสียก่อน หนึ่งในปัญหาที่ท้าทายในการวิจัยพื้นฐานคือการถอดรหัสว่า  
การเคลื่อนไหวของราคาบิตคอยน ์มีความสัมพันธ์เชิงสาเหตุกับการเปลี่ยนแปลงของดัชนี ดัชนี SET100 ราคาทองค า หรือ
อัตราแลกเปลี่ยนดอลลาร์สหรัฐต่อเงินบาทหรือไม่ การพิจารณาว่าบิตคอยน์มีผลกระทบอย่างไรต่อสินทรัพย์แบบดั้งเดิม
เหล่านี้หรือเพียงมีความสัมพันธ์กับสิ่งเหล่านี้นั้นเป็นค าถามวิจัยท่ีส าคัญ โดยเฉพาะอย่างยิ่งในกับความสัมพันธ์กับสินทรัพย์
แบบดั้งเดิม เช่น ดัชนี SET100 ทองค า และอัตราแลกเปลีย่นสกุลเงิน เช่นดอลลาร์สหรัฐต่อเงินบาท 

จากการศึกษาพบว่าความสัมพันธ์ระหว่างราคาบิตคอยน์ ทองค า ดัชนี SET100 และอัตราแลกเปลี่ยนดอลลาร์
สหรัฐต่อเงินบาทนั้นมีความซับซ้อนและแปรผันตามปัจจัยต่าง ๆ ทั้งด้านเศรษฐกิจ ภูมิรัฐศาสตร์ และการเปลี่ยนแปลงของ
ตลาด ความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรเหล่านี้มีพลวัตและเปลี่ยนแปลงอยู่ตลอดเวลา [5] บิตคอยน์ถูกมองว่าเป็นทางเลือกใน
การลงทุนทางเลือกเพื่อการเก็งก าไร [6] และการเคลื่อนไหวของราคาอาจไม่สัมพันธ์กับสินทรัพย์ดั้งเดิม เช่น ทองค า หรือ 
ดัชนีตลาดหุ้นเสมอไป [7] นอกจากนี้ราคาทองค าอาจได้รับอิทธิพลจากปัจจัยที่คล้ายคลึงกันกับราคาบิตคอยน์ เช่น อัตรา
เงินเฟ้อ และความเชื่อมั่นของนักลงทุน ในฐานะสินทรัพย์ที่ปลอดภัยเช่นกัน ขณะท่ีผลการด าเนินงานของดัชนี SET100 
พบว่ามีความสัมพันธ์ใกล้ชิดกับภาวะเศรษฐกิจในประเทศไทยมากขึ้น แต่อาจได้รับอิทธิพลจากแนวโน้มเศรษฐกิจโลกและ
ความเชื่อมั่นของนักลงทุนด้วยเช่นกัน [8] รวมทั้งอัตราแลกเปลี่ยน เช่น อัตราแลกเปลี่ยนดอลลาร์สหรัฐต่อเงินบาท  
อาจส่งผลต่อความสามารถในการแข่งขันของการส่งออกของประเทศและส่งผลต่อดุลการค้าของประเทศ นักลงทุนมักจะ
กระจายพอร์ตการลงทุนของตนไปยังสินทรพัย์ประเภทตา่ง ๆ รวมถึงสกุลเงินดิจิทัล โลหะมีค่า หุ้น และสกุลเงิน เพื่อจัดการ
ความเสี่ยงและใช้ประโยชน์จากโอกาสที่อาจเกิดขึ้น [9] ความสัมพันธ์ระหว่างสินทรัพย์เหล่านี้อาจแตกต่างกัน และเป็นสิ่ง
ส าคัญส าหรับนักลงทุนที่ต้องท าการวิจัยอย่างละเอียด และพิจารณาเป้าหมายทางการเงินและการยอมรับความเสี่ยงเมื่อ
ตัดสินใจลงทุน  
1.1 วัตถุประสงค ์
 1.1.1 เพื่อตรวจสอบความสอดคล้องของโมเดลกับข้อมูลเชิงประจักษ ์
      1.1.2  เพื่อศึกษาความสัมพันธ์ของราคาบิตคอยนท์ี่มีต่อทองค า อัตราแลกเปลี่ยนดอลลาร์สหรัฐต่อเงินบาทและ ดัชนี SET100 

สรวงอัยย อนันทวิจักษณ และ ประกอบศิริ ภักดีพินิจ. (2567). “การวิเคราะหความสัมพันธระหวางราคาบิตคอยนท่ีมีตอทองคํา อัตราแลกเปล่ียน
ดอลลารสหรัฐตอเงินบาท และ ดัชนี SET100.”
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1.2  สมมุติฐาน 
1.2.1 ราคาบิตคอยนม์ีความสัมพันธ์ต่อทองค า 
1.2.2 ราคาบิตคอยนม์ีความสัมพันธ์ต่อดัชนี SET100 
1.2.3 ราคาบิตคอยนม์ีความสัมพันธ์ต่ออัตราแลกเปลี่ยนดอลลาร์สหรัฐต่อเงินบาท 

 
1.3 ค าถามในการวิจัย  

ค าถามในการวิจัย คือ ราคาบิตคอยน์มีความสัมพันธ์ต่อทองค า ดัชนี SET100 และ อัตราแลกเปลี่ยนดอลลาร์สหรัฐต่อเงิน
บาทในลักษณะใด 

 
1.4 ประโยชน์ในมุมการบริหารธุรกิจ 

1.4.1  ด้านการจัดการความเสี่ยง ผลการศึกษาช่วยให้เข้าใจว่าราคาบิตคอยนม์ีความสัมพันธ์กับสินทรัพย์อื่น โดยใช้ในการ
กระจายความเสี่ยงของพอร์ตการลงทุน 

1.4.1  ด้านการตัดสินใจลงทุน ผลการศึกษาช่วยให้นักธุรกิจตัดสินใจได้อย่างมีข้อมูลว่าควรลงทุนในบิตคอยนห์รือไม่ โดยใช้
ในการวิเคราะห์ความเสี่ยงและผลตอบแทนจากการลงทุนในบิตคอยน ์
 1.4.3  ด้านการพัฒนากลยุทธ์ทางการเงินที่เหมาะสม ด้วยการก าหนดสัดส่วนการลงทุนในบิตคอยน์ เพื่อป้องกันความเสี่ยง
จากตัวแปรแต่ละด้าน 

1.4.4  สร้างความเข้าใจกลไกตลาดของราคาบิตคอยน ์จากการวิเคราะห์ปัจจัยที่มีผลต่อราคาบิตคอยน์ ตลอดจนการพัฒนา
นวัตกรรมทางการเงินที่เช่ือมโยงกับบิตคอยน์ 
 
1.5 การทบทวนวรรณกรรม  

ราคาบิตคอยน ์(BTC) อาจเป็นปัจจัยหนึ่งที่ส่งผลต่อทองค า ดัชนี SET100 และอัตราแลกเปลี่ยนดอลลาร์สหรัฐต่อเงิน
บาท ด้วยเหตุผลหลายประการ อาทิเช่น “การแข่งขันเพื่อการลงทุน” โดยราคาบิตคอยนแ์ข่งขันกับสินทรัพย์อ่ืน ๆ ในฐานะ
ตัวเลือกการลงทุน รวมถึงทองค าและหุ้น เมื่อราคาบิตคอยน์มีการเปลี่ยนแปลงอย่างมีนัยส าคัญ นักลงทุนอาจปรับพอร์ต
การลงทุนของตน โดยโยกย้ายเงินทุนระหว่างสินทรัพย์ประเภทต่างๆ “ความสัมพันธ์ระหว่างราคาบิตคอยน์กับทองค า” 
Hayes [10] มองว่าบิตคอยน์เป็น "ทองค าดิจิทัล" และเป็นทางเลือกในการเก็บมูลค่าในช่วงเวลาที่เผชิญความไม่แน่นอน 
หรือเมื่อราคาบิตคอยน์เพิ่มขึ้นอย่างรวดเร็ว อาจดึงดูดเงินทุนที่อาจน าไปลงทุนในทองค าจริง “ความสัมพันธ์ระหว่างราคา
บิตคอยน์กับดัชนี SET100” ความผันผวนสูงของราคาบิตคอยน์และศักยภาพในการท าก าไรอย่างรวดเร็ว ดึงดูดนักลงทุน
บางส่วนออกจากตลาดหุ้นแบบดั้งเดิม ในช่วงที่ตลาดบิตคอยน์ขาขึ้น อาจมีการเบี่ยงเบนเงินทุนจากตลาดหุ้น [11] ราคา
ตลอดจน “ปัจจัยมหภาคทั่วโลก” ประสิทธิภาพของบิตคอยน์มักได้รับอิทธิพลจากปัจจัยเศรษฐกิจมหภาคทั่วโลก เช่น  
การคาดการณ์อัตราเงินเฟ้อ อัตราดอกเบี้ย และนโยบายของรัฐบาล ปัจจัยเหล่านี้ยังส่งผลต่อราคาทองค า หุ้น และอัตรา
แลกเปลี่ยน ท าให้เกิดความสัมพันธ์ที่ซับซ้อนระหว่างราคาบิตคอยน์กับสินทรัพย์เหล่านี้ [12] 

สรวงอัยย อนันทวิจักษณ และ ประกอบศิริ ภักดีพินิจ. (2567). “การวิเคราะหความสัมพันธระหวางราคาบิตคอยนท่ีมีตอทองคํา อัตราแลกเปล่ียน
ดอลลารสหรัฐตอเงินบาท และ ดัชนี SET100.”
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ราคาบิตคอยน์มีความสัมพันธ์ต่อทองค า ดัชนี SET100 และ อัตราแลกเปลีย่นดอลลาร์สหรัฐต่อเงินบาท 
พฤติกรรมของนักลงทุน ความรู้สึกและพฤติกรรมของนักลงทุนมีบทบาทส าคัญในราคาสินทรัพย์ ความนิยมของ

บิตคอยน์ในฐานะสินทรัพย์การลงทุนสามารถน าไปสู่พฤติกรรมฝูงชน ซึ่งส่งผลต่อวิธีที่นักลงทุนจัดสรรเงินในสินทรัพย์
ประเภทต่าง ๆ รวมถึงทองค า หุ้น และสกุลเงิน [13] 
ราคาบิตคอยน์มีความสัมพันธ์ต่อทองค า 

ทัศนคติต่อความเสี่ยงกับความปลอดภัย พฤติกรรมราคาของบิตคอยน์สามารถสะท้อนถึงความเชื่อมั่นของตลาด
ได้ ในช่วงที่ความต้องการความเสี่ยงเพิ่มสูงขึ้น นักลงทุนอาจจัดสรรให้กับสินทรัพย์ที่มีความเสี่ยง เช่น บิตคอยน์และหุ้น
มากขึ้น ซึ่งอาจส่งผลกระทบต่อดัชนีหุ้น เช่น ดัชนี SET100 ในทางกลับกัน ในช่วงเวลาของความไม่แน่นอนของตลาดหรือ
วิกฤตการณ์ทางการเงิน นักลงทุนอาจแสวงหาสินทรัพย์ที่ปลอดภัยกว่า เช่น ทองค า และสกุลเงิน เช่น USD ซึ่งส่งผล
กระทบต่อผลการด าเนินงานของราคาบิตคอยน ์[14] 
ราคาบิตคอยน์มีความสัมพันธ์ต่อดชันี SET100  

อัตราแลกเปลี่ยนสกุลเงิน ราคาบิตคอยน์มีการซื้อขายระหว่างประเทศ และไม่เชื่อมโยงกับสกุลเงินของประเทศ 
ใดโดยเฉพาะราคาอาจได้รับอิทธิพลจากอัตราแลกเปลี่ยนระหว่างสกุลเงินค าสั่งต่าง ๆ รวมถึง USD และบาท ความผันผวน
ของมูลค่าการแลกเปลี่ยน ราคาบิตคอยน์อาจส่งผลต่อการเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยนและส่งผลกระทบต่ออัตรา 
แลกเปลี่ยนดอลลาร์สหรัฐต่อเงินบาทได้เช่นกัน [15] 
ราคาบิตคอยน์มีความสัมพันธ์ต่ออตัราแลกเปลีย่นดอลลาร์สหรัฐต่อเงินบาท 

ความสัมพันธ์และการกระจายความเสี่ยง แม้ว่าบิตคอยนม์ักถูกมองว่าเป็นสินทรัพย์ที่ไม่เกี่ยวข้องกับตลาดการเงิน
แบบดั้งเดิม แต่ความสัมพันธ์ของราคากับสินทรัพย์อื่น ๆ สามารถเปลี่ยนแปลงได้ตลอดเวลา นักลงทุนท่ีมองหาการกระจาย
ความเสี่ยงอาจจัดสรรเงินทุนให้กับบิตคอยน์เพื่อลดความเสี่ยงหรือเพิ่มผลตอบแทน ซึ่งอาจส่งผลต่อประสิทธิภาพของ
สินทรัพย์อื่น ๆ ในพอร์ตโฟลิโอ [11] 

จากที่กล่าวมาแล้วนั้นสามารถอธิบายความสัมพันธ์ระหว่างราคาบิตคอยน์ ทองค า ดัชนี SET100 และอัตรา
แลกเปลี่ยนดอลลาร์สหรัฐต่อเงินบาทได้ดังนี้ 

1. เป็นกลไกการส่งผลการแข่งขันเพื่อเงินลงทุน โดยราคาบิตคอยน์แข่งขันกับสินทรัพย์อื่น ๆ ในฐานะตัวเลือก
การลงทุน เมื่อราคาบิตคอยนเ์ปลี่ยนแปลง นักลงทุนอาจปรับพอร์ตการลงทุน ย้ายเงินทุนระหว่างสินทรัพย์ ส่งผลต่อราคา
ทองค า ดัชนี SET100 และอัตราแลกเปลี่ยนดอลลาร์สหรัฐต่อเงินบาทเป็นทางเลือกในการเก็บมูลค่า บางคนมองบิตคอยน์
เป็น "ทองค าดิจิทัล" ทางเลือกเก็บมูลค่าในยามเผชิญความไม่แน่นอน  ดึงดูดเงินทุนออกจากทองค าจริง ส่งผลต่อราคา
ทองค า มีความผันผวนและศักยภาพในการท าก าไรเร็วของบิตคอยน์ ดึงดูดนักลงทุนบางส่วนออกจากตลาดหุ้น ส่งผลต่อ
ดัชนี SET100 และเป็นปัจจัยมหภาค เช่น อัตราเงินเฟ้อ อัตราดอกเบี้ย นโยบายรัฐบาล ส่งผลต่อราคาบิตคอยน์ ทองค า 
ดัชนี SET100 และอัตราแลกเปลี่ยนดอลลาร์สหรัฐต่อเงินบาท ความสัมพันธ์จึงซับซ้อน 

2. เป็นปัจจัยที่มีอิทธิพลต่อพฤติกรรมนักลงทุน อันได้แก่ ความเชื่อ ความรู้สึก และพฤติกรรมนักลงทุน ส่งผลต่อ
การจัดสรรเงินลงทุนในสินทรัพย์ต่าง ๆ เป็นทัศนคติต่อความเสี่ยงและความปลอดภัย โดยในช่วงที่ต้องการความเสี่ยงสูง  
นักลงทุนอาจเทเงินไปยังสินทรัพย์ที่มีความเสี่ยง เช่น บิตคอยน์และหุ้น ส่งผลต่อดัชนี SET100 ในทางกลับกัน ช่วงวิกฤต 
สรวงอัยย อนันทวิจักษณ และ ประกอบศิริ ภักดีพินิจ. (2567). “การวิเคราะหความสัมพันธระหวางราคาบิตคอยนท่ีมีตอทองคํา อัตราแลกเปล่ียน
ดอลลารสหรัฐตอเงินบาท และ ดัชนี SET100.”
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นักลงทุนอาจเทเงินไปยังสินทรัพย์ปลอดภัย เช่น ทองค าและ USD ส่งผลต่อราคาบิตคอยน์ เป็นอัตราแลกเปลี่ยนสกุลเงิน 
โดยราคาบิตคอยน์ซื้อขายทั่วโลก ไม่ผูกกับสกุลเงินใด ๆ ส่งผลต่อราคาจากอัตราแลกเปลี่ยนระหว่างสกุลเงิน เช่น USD 
หรือTHB ตลอดจนเพื่อเป็นการกระจายความเสี่ยง จะเห็นได้จากการที่นักลงทุนบางกลุ่มมองหาการกระจายความเสี่ยง  
จัดสรรเงินลงทุนในบิตคอยนเ์พื่อลดความเสี่ยงหรือเพิ่มผลตอบแทน ส่งผลต่อราคาสินทรัพย์อื่น ๆ ในพอร์ต 

3. เป็นความสัมพันธ์ที ่ซับซ้อน โดยความสัมพันธ์ระหว่างราคาบิตคอยน์ ทองค า ดัชนี SET100 และอัตรา
แลกเปลี่ยนดอลลาร์สหรัฐต่อเงินบาทนั้นซับซ้อน มีปัจจัยหลายตัวส่งผลต่อความสัมพันธ์อาจเปลี่ยนแปลงตามกาลเวลา 
ขึ้นอยู่กับปัจจัยเศรษฐกิจ สภาพตลาด และความเชื่อของนักลงทุน 

นอกจากนี้ข้อมูลราคาบิตคอยน์ยังมีช่วงสั้นจ ากัดการวิเคราะห์ความสัมพันธ์ระยะยาว ตลอดจนบิตคอยน์มีความ
ซับซ้อน แยกแยะผลกระทบของปัจจัยแต่ละตัวได้ยาก และมีการเปลี่ยนแปลงอยู่ตลอดเวลา ราคาบิตคอยน์มีความสัมพันธ์
กับทองค า ดัชนี SET100 และอัตราแลกเปลี่ยนดอลลาร์สหรัฐต่อเงินบาทมีความสัมพันธ์นั้นซับซ้อน เปลี่ยนแปลงตาม
กาลเวลาขึ้นอยู่กับปัจจัยหลายประการ เพื่อให้เกิดความชัดเจนจึงได้ท าการศึกษาตรวจสอบความสอดคล้องของโมเดลกับ
ข้อมูลเชิงประจักษ์ และศึกษาความสัมพันธ์ของราคาบิตคอยน์ที่มีต่อทองค า อัตราแลกเปลี่ยนดอลลาร์สหรัฐต่อเงินบาท
และ ดัชนี SET100 ต่อไปว่ามีความสัมพันธ์กันหรือไม่ อย่างไรต่อไป 

1.6 กรอบแนวคิดในการวิจัย 

 
 

รูปที่ 1 กรอบแนวคิดการวิจัยการวิเคราะหค์วามสัมพันธ์ระหว่างราคาบิตคอยนท์ี่มตี่อทองค า  
อัตราแลกเปลี่ยนดอลลารส์หรัฐตอ่เงินบาท และ ดัชนี SET100 

 
ตัวแปรต้น ราคาบิตคอยน์ หมายถึง ราคาที่ใช้ซื้อขายสกุลเงินดิจิทัลบิตคอยน์ในแต่ละวัน อ้างอิงจากราคาปิด

ตลาด ซึ่งสะท้อนถึงความต้องการและอุปทานของบิตคอยน์ในตลาด ตัวแปรตาม ได้แก่ 1. ทองค า หมายถึง ราคาของ
ทองค าที่ซื้อขายในตลาดโลก โดยอ้างอิงจากราคาทองค าสปอต ซึ่งสะท้อนถึงความต้องการทองค าของนักลงทุนและปจัจัย
ทางเศรษฐกิจต่าง ๆ 2. อัตราแลกเปลี่ยนดอลลาร์สหรัฐต่อเงินบาท หมายถึง อัตราที่ใช้แลกเปลี่ยนเงินดอลลาร์สหรัฐฯ  
เป็นเงินบาท ซึ่งสะท้อนถึงความแข็งแกร่งของสกุลเงินบาทเมื่อเทียบกับดอลลาร์สหรัฐฯ และได้รับอิทธิพลจากปัจจัยทาง
เศรษฐกิจท้ังภายในและภายนอกประเทศ 3. ดัชนี SET100 หมายถึง ดัชนีท่ีใช้วัดระดับราคาของหุ้นขนาดใหญ่ 100 บริษัท
แรกในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ซึ่งสะท้อนถึงภาพรวมของตลาดหุ้นไทย และได้รับอิทธิพลจากปัจจัยต่าง  ๆ เช่น 
ผลประกอบการของบริษัทจดทะเบียน ความเชื ่อมั ่นของนักลงทุน และปัจจัยทางเศรษฐกิจ การวิเคราะห์ครั ้งนี ้มี
วัตถุประสงค์เพื่อศึกษาความสัมพันธ์ของราคาบิตคอยน์ที่มีต่อปัจจัยทางเศรษฐกิจ เช่น ทองค า อัตราแลกเปลี่ยน ดอลลาร์

สรวงอัยย อนันทวิจักษณ และ ประกอบศิริ ภักดีพินิจ. (2567). “การวิเคราะหความสัมพันธระหวางราคาบิตคอยนท่ีมีตอทองคํา อัตราแลกเปล่ียน
ดอลลารสหรัฐตอเงินบาท และ ดัชนี SET100.”
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สหรัฐต่อเงินบาทและ ดัชนี SET100  โดยใช้ข้อมูลราคาปิดรายวันของบิตคอยน์ และข้อมูลรายวันของราคาทองค า อั 
ตราแลกเปลี่ยนดอลลาร์สหรัฐต่อเงินบาท และดัชนี SET100 ซึ่งรวบรวมมาจากเว็บไซต์ Investing.com ในช่วงระหว่าง
วันท่ี 3 มกราคม 2561 ถึง 30 ธันวาคม 2565 รวมระยะเวลา 5 ป ี
 
2. วิธีการวิจัย 

การวิจ ัยนี ้เป็นการวิจ ัยเชิงปริมาณ (Quantitative research) ใช้เทคนิคการวิเคราะห์ความสัมพันธ์เชิงเส้น  
เพื่อตรวจสอบความสัมพันธ์ของราคาบิตคอยนท์ี่มีต่อทองค า อัตราแลกเปลี่ยนดอลลาร์สหรัฐต่อเงินบาทและ ดัชนี SET100 
มีความสอดคล้องกลมกลืนกับข้อมูลเชิงประจักษ์ 
2.1 ข้อมูลที่ใช้ในการวิจัย 

ข้อมูลราคาปิดของราคาบิตคอยน์ ทองค า อัตราแลกเปลี่ยนดอลลาร์สหรัฐต่อเงินบาทและ ดัชนี SET100 ที่น ามา
วิเคราะห์น ามาจากเว็บไซต์ Investing.com ตั้งแต่ ตั้งแต่วันที่ 3 มกราคม 2561 ถึง 30 ธันวาคม 2565 จ านวนข้อมูล
ตัวอย่าง (n= 1211) ชุด 

 
2.2 แหล่งข้อมูล  

แหล่งข้อมูล ได้แก่ ผลการแสดงข้อมูลจากเว็บไซต์ Investing.com ที่ได้บันทึกในโปรแกรม Excel 
 
2.3 การเก็บรวบรวมข้อมูล 

การเก็บข้อมูลค่าสูงสุดและต ่าสุดของราคาบิตคอยน์ ทองค า อัตราแลกเปลี่ยนดอลลาร์สหรัฐต่อเงินบาทและ ดัชนี 
SET100 ในแต่ละวันตลอดระยะเวลา 5 ปีที่ผ่านมา ตั้งแต่วันที่ 3 มกราคม 2561 ถึง 30 ธันวาคม 2565 จากเว็บไซต์ 
Investing.com ท าการเรียบเรียงสังเคราะห์เพื่อเรียบเรียงลงโปรแกรม  Excel และท าการวิเคราะห์ในโปรแกรมส าเรจ็รูป 
AMOS ต่อไป 
 
2.4 การวิเคราะห์ข้อมูล 

การวิเคราะห์ข้อมูลใช้สถิติเชิงอนุมานเพื่อตรวจสอบความเที่ยงตรงเชิงโครงสร้างด้วยการพิจารณาความสอดคล้องของ
โมเดลตามสมการโครงสร้างตามทฤษฎีกับข้อมูลเชิงประจักษ์ โดยพิจารณาค่าสถิติวัดระดับความสอดคล้อง และท า การ
วิเคราะห์โครงสร้างความสัมพันธ์ของราคาบิตคอยน์ที่มีต่อทองค า อัตราแลกเปลี่ยนดอลลาร์สหรัฐต่อเงินบาทและ ดัชนี 
SET100 ต่อไป  
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3. ผลการวิจัย 
3.1  ผลการตรวจสอบความสอดคล้องของโมเดลกับข้อมูลเชิงประจักษ์ 
 

ตารางที่ 1 การตรวจสอบความสอดคล้องของโมเดลกับข้อมูลเชิงประจักษ ์
ค่า ความสอดคล้องของโมเดล ข้อมูลเชิงประจกัษ ์ ผลการตรวจสอบ 

Degrees of freedom ≤ 2 2 ผ่านเกณฑ์การตรวจสอบ 
CMIN/DF < 2.00 1.901 ผ่านเกณฑ์การตรวจสอบ 
Probability level ≥ 0.05 0.149 ผ่านเกณฑ์การตรวจสอบ 
GFI > 0.95 0.998 ผ่านเกณฑ์การตรวจสอบ 
NFI > 0.95 0.998 ผ่านเกณฑ์การตรวจสอบ 
RMSEA < 0.05 0.027 ผ่านเกณฑ์การตรวจสอบ 
CFI >.95 0.999 ผ่านเกณฑ์การตรวจสอบ 
TLI > 0.95 0.997 ผ่านเกณฑ์การตรวจสอบ 
CR ≥ 0.7 0.125 ผ่านเกณฑ์การตรวจสอบ 
AVE ≥ 0.5 0.158 ผ่านเกณฑ์การตรวจสอบ 

 
ค่าไค-สแคว์/ค่าองศาอิสระ  (χ2/df) < 2.00, ค่าความน่าจะเป็น (p-Value) ≥ 0.05, ค่าดัชนีวัดระดับความ

สอดคล้อง(GFI) > 0.95, ค่าดัชนีวัดความสอดคล้องที่ปรับแก้แล้ว (AGFI) > 0.95, ค่าดัชนีวัดระดับความเหมาะสมพอดีเชิง
เปรียบเทียบ (CFI)  > 0.95, ค่าดัชนีวัดความสอดคล้องกลมกลืนเชิงสัมพัทธ์ (NFI) > 0.95, ค่าดัชนีรากท่ีสองของค่าเฉลี่ย
ความคลาดเคลื่อนก าลังสองของการประมาณค่า (RMSEA) < 0.05, ค่าดัชนีวัดระดับความสอดคล้องเปรียบเทียบของ 
Tucker และ Lewis (TLI) > 0.95 และ การวัดค่าความเชื่อมั่น (CR) = 0.646 ถือว่าผ่านเกณฑ์มีค่ามากกว่า 0.60 และ  
ค่าความเที่ยงตรงภายใน (AVE) = 0.669 หรือไม่ควรต ่ากว่า 0.50 [16], [17] 

 
  3.2 ผลการศึกษาความสัมพันธ์ของราคาบิตคอยน์ที่มีต่อทองค า อัตราแลกเปลี่ยนดอลลาร์สหรัฐต่อเงินบาทและ ดัชนี 
SET100 

 
รูปที ่2 ความสัมพันธ์ของราคาบิตคอยน์ที่มีต่อทองค า อัตราแลกเปลี่ยนดอลลาร์สหรัฐต่อเงินบาทและ ดัชน ีSET100 
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ผลการวิเคราะห์ความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรราคาบิตคอยน์ที่มีต่อทองค า อัตราแลกเปลี่ยนดอลลาร์สหรัฐต่อเงิน
บาทและ ดัชนี SET100 จ าเป็นต้องมีการพิจารณาค่า modification index (MI) เพื่อประเมินความเหมาะสมของโมเดล 
จากค าแนะน าจากผลการวิเคราะห์เสนอแนะให้มีการเพิ่มความสัมพันธ์ระหว่าง e1 และ e3 หรือค่าความผิดพลาดของ
สมการถดถอย [16] โดยพิจารณาค่า Covariance ซึ ่งการ link error ค่า Covariance ระหว่าง e1 และ e3 ในโมเดล  
จะท าให้ผลลัพธ์เกิดความแม่นย า และค่าความสอดคล้องทั้งหลายอยู่ในเกณฑ์การตรวจสอบต่อไป นอกจากน้ีค่า link error 
ระหว่าง e1 และ e3 ในโมเดล โดยพบว่าราคาบิตคอยน์มีค่าน ้าหนักที่ส่งผลต่อทองค าอยู่ที่ 0.64 โดยสามารถพยากรณ์
ความแปรปรวนของตัวแปร หรือมีความแม่นย าอยู่ที่ร้อยละ 0.4 (R2 = 0.41) ราคาบิตคอยน์มีค่าน ้าหนักที่ส่งผลต่ออัตรา
แลกเปลี่ยนดอลลาร์สหรัฐต่อเงินบาทอยู่ที่ 0.16 โดยสามารถพยากรณ์ความแปรปรวนของตัวแปร หรือมีความแม่นย าอยู่ที่
ร้อยละ 0.03 (R2 = 0.03) และราคาบิตคอยน์มีค่าน ้าหนักที่ส่งผลต่อดัชนี SET100 อยู่ที่ -0.20 โดยสามารถพยากรณ์ 
ความแปรปรวนของตัวแปร หรือมีความแม่นย าอยู่ที่ร้อยละ 0.04 (R2 = 0.04) ซึ่งหมายความว่า การเปลี่ยนแปลง 1%  
ของราคาบิตคอยน์ จะส่งผลต่อการเปลี่ยนแปลงของราคาทองค าโดยเฉลี่ย 0.64% ผลวิเคราะห์สามารถอธิบายความ
แปรปรวนของราคาทองค าได้เพียง ร้อยละ 41 การเปลี่ยนแปลง 1% ของราคาบิตคอยน ์จะส่งผลต่อการเปลี่ยนแปลงของ
ดัชนี SET100 โดยเฉลี่ย 0.16% ผลวิเคราะห์สามารถอธิบายความแปรปรวนของดัชนี SET100 ได้เพียง ร้อยละ 3 และ 
การเปลี่ยนแปลง 1% ของราคาบิตคอยน์ จะส่งผลต่อการเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยนดอลลาร์สหรัฐต่อเงินบาท  
โดยเฉลี่ย 0.20% ผลวิเคราะห์สามารถอธิบายความแปรปรวนของอัตราแลกเปลี่ยนดอลลาร์สหรัฐต่อเงินบาทได้เพียง  
ร้อยละ 4 สรุปคือราคาบิตคอยนม์ีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคาทองค า และเชิงลบกับดัชนี SET100 

ผลการตอบสมมติฐานการวิจัย ราคาบิตคอยน์มีความสัมพันธ์ต่อทองค า ดัชนี SET100 และ อัตราแลกเปลี่ยน
ดอลลาร์สหรัฐต่อเงินบาท โดยราคาบิตคอยนม์ีความสัมพันธ์ต่ออัตราแลกเปลี่ยนดอลลาร์สหรัฐต่อเงินบาท ราคาบิตคอยน์
ส่งผลหรือมีความสัมพันธ์เชิงบวกต่อทองค า และอัตราแลกเปลี่ยนดอลลาร์สหรัฐต่อเงินบาท แต่มีความสัมพันธ์เชิงลบต่อ
ดัชน ีSET100  

 

ตารางที่ 2 ค่าน ้าหนักสัมประสิทธ์ิถดถอย 
   Estimate Standard S.E. C.R. P Label 
GOLD <--- BTC 0.009 0.64 0 28.897 *** par_1 
USDThb <--- BTC 0 0.16 0 5.629 *** par_2 
SET100 <--- BTC -0.003 -0.20 0 -6.981 *** par_3 

 
เมื่อพิจารณาน ้าหนักองค์ประกอบความสัมพันธ์ของราคาบิตคอยน์ที่มีต่อทองค า อัตราแลกเปลี่ยนดอลลาร์สหรัฐ

ต่อเงินบาทและ ดัชนี SET100 ในแต่ละองค์ประกอบพบว่า ค่า Standard Estimates โดยความสัมพันธ์ของราคาบิตคอยน์
ท ี ่ม ีต ่อทองค  า (TE = 0.64) อ ัตราแลกเปล ี ่ยนดอลลาร ์สหร ัฐต ่อเง ินบาท (TE = 0 .16 ) และ ด ัชน ี  SET100  
(TE = -0.20) ซึ่งหมายถึง บิตคอยน์มีความสัมพันธ์เชิงบวกปานกลางกับทองค า หมายความว่า เมื่อราคาบิตคอยน์เพิ่มขึ้น 
ราคาทองค าก็มีแนวโน้มเพิ่มขึ้น บิตคอยน์มีความสัมพันธ์เชิงบวกอ่อนกับอัตราแลกเปลี่ยน USD/THB หมายความว่า  
เมื่อราคาบิตคอยน์เพิ่มขึ้น อัตราแลกเปลี่ยนดอลลาร์สหรัฐต่อเงินบาท เงินดอลลาร์สหรัฐก็มีแนวโน้มเพิ่มขึ้น บิตคอยน์มี

สรวงอัยย อนันทวิจักษณ และ ประกอบศิริ ภักดีพินิจ. (2567). “การวิเคราะหความสัมพันธระหวางราคาบิตคอยนท่ีมีตอทองคํา อัตราแลกเปล่ียน
ดอลลารสหรัฐตอเงินบาท และ ดัชนี SET100.”



Journal of Business and Industrial Development. Vol.4, No.3, Sep. – Dec. 2024

วารสารพัฒนาธุรกิจและอุตสาหกรรม ปที่ 4, ฉบับที่ 3 กันยายน-ธันวาคม 2567
81

ความสัมพันธ์เชิงลบอ่อน กับดัชนี SET100 หมายความว่า เมื่อราคาบิตคอยน์เพิ่มขึ้น ดัชนี SET100 ก็มีแนวโน้มลดลง 
สอดคล้องกับข้อสมมติฐานที่ระดับนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.001 

 

ตารางที่ 3 สมมติฐานการวิจัยและผลการทดสอบสมมติฐาน 

สมมติฐาน 
สัมประสิทธิ์

เส้นทาง 
P-

value 
ผลการทดสอบ

สมมติฐาน 
H1: ราคาบติคอยนม์ีความสมัพันธ์ต่อทองค า DE = 0.639 *** ยอมรับสมมติฐาน 

H2: ราคาบติคอยนม์ีความสมัพันธ์ต่อดัชนี SET100 DE = -0.197 *** ยอมรับสมมติฐาน 

H3: ราคาบติคอยนม์ีความสมัพันธ์ต่ออัตราแลกเปลีย่นดอลลาร์สหรฐั
ต่อเงินบาท 

DE = 0.160 *** ยอมรับสมมติฐาน 

ระดับนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.001, P<.001 
 

ผลการตรวจสอบสมมติฐานการศึกษา พบว่าตัวแปรมีความสอดคล้องกับสมมติฐานอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ 
0.001, และมีค่าความสัมพันธ์ บิตคอยน์มีความสัมพันธ์เชิงบวกปานกลางกับทองค า บิตคอยนม์ีความสัมพันธ์เชิงบวกอ่อน ๆ
กับอัตราแลกเปลี่ยนดอลลาร์สหรัฐต่อเงินบาท บิตคอยน์มีความสัมพันธ์เชิงลบอ่อน ๆ กับดัชนี SET100 ผลการตรวจสอบ
ความสอดคล้องของโมเดลกับข้อมูลเชิงประจักษ์ราคาบิตคอยน์ที่มีต่อทองค า อัตราแลกเปลี่ยนดอลลาร์สหรัฐต่อเงินบาท
และ ดัชนี SET100 ความสอดคล้องและกลมกลืนกัน ทั้งนี้การวิจัยยังพบอีกว่าความสัมพันธ์ของราคาบิตคอยน์ที่มีต่อ
ทองค า และอัตราแลกเปลี่ยนดอลลาร์สหรัฐต่อเงินบาทมีความสัมพันธ์กันเชิงบวก ซึ่งหมายถึงหากบิตคอยน์ราคาขึ้นจะ
ส่งผลต่อราคาทองค าและอัตราแลกเปลี่ยนดอลลาร์สหรัฐต่อเงินบาทสูงข้ึนในทิศทางเดียวกัน นอกจากน้ีแล้ว ความสัมพันธ์
ของราคาบิตคอยนท์ี่มีต่อ ดัชนี SET100 มีความสัมพันธ์กันเชิงลบ ซึ่งหมายถึงหากราคาบิตคอยนร์าคาขึ้นจะส่งผลต่อ ดัชนี 
SET100 ลดลงในทิศทางที่กลับกัน ซึ่งตรงกับสมมติฐานที่ตั้งไว้ จึงยอมรับสมมติฐาน 
 
4. อภิปรายผล 
  ผลกระทบเชิงบวกของราคาบิตคอยน์ต่อทองค าและอัตราแลกเปลี่ยนดอลลาร์สหรัฐต่อเงินบาท บ่งช้ีว่าสินทรัพย์
เหล่านี้อาจมีบทบาทคล้ายกับการป้องกันความเสี่ยงหรือที่หลบภัยในช่วงเวลาที่มีความไม่แน่นอน ราคาบิตคอยน์ถูกมองว่า
เป็นสินทรัพย์ที่หลากหลายและมีบทบาทที่หลากหลายมากขึ้น สามารถใช้เป็นที่เก็บมูลค่า คล้ายกับทองค า และป้องกัน
ความเสี่ยงจากการลดค่าสกุลเงิน ดังเห็นได้จากผลกระทบเชิงบวกต่ออัตราแลกเปลี่ยนดอลลาร์สหรัฐต่อเงินบาทสอดคล้อง
กับ Dyhrberg [13] ที่พบว่าหากพิจารณาในด้านการจัดประเภทของบิตคอยน์ว่าเป็นสินทรัพย์ท่ีมีความเสี่ยงสูงและมีความ
ซับซ้อนและสามารถเปลี่ยนแปลงได้ตลอดเวลา ผลกระทบเชิงบวกต่อทองค าและอัตราแลกเปลี่ยนดอลลาร์สหรัฐต่อเงิน
บาท แสดงให้เห็นว่าสามารถท าหน้าท่ีเป็นสินทรัพย์ท่ีลดความเสี่ยงได้ในบางสภาวะตลาด ความเชื่อมั่นของตลาดยังเป็นตัว
ขับเคลื่อนราคาสินทรัพย์ที่ทรงพลัง ข้อมูลชี้ให้เห็นว่าการเปลี่ยนแปลงของความเชื่อมั่นของตล าดสามารถมีอิทธิพลต่อ
ความสัมพันธ์ระหว่างราคาบิตคอยน์และสินทรัพย์อื่น ๆ ความรู้สึกเชิงบวกเกี่ยวกับราคาบิตคอยนอ์าจน าไปสู่ความต้องการ
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ที่เพิ่มขึ้นส าหรับราคาบิตคอยน์และสินทรัพย์ เช่น ทองค า และดอลลาร์สหรัฐ ในขณะที่ความเชื่อมั่นเชิงลบอาจส่งผลให้  
อุปสงค์และการหลบหนีเงินทุนลดลงจากสินทรัพย์ที่มีความเสี่ยงเช่นหุ้น [12], [14] 

ราคาบิตคอยน์มีความสัมพันธ์ต่อทองค า ผลการวิจัยสอดคล้องกับงานวิจัย Sirinaovakul & Teerakapibal [14] 
พบว่าราคาบิตคอยน์และทองค ามีความสัมพันธ์เชิงบวก หมายความว่า เมื่อราคาบิตคอยน์เพิ่มขึ้น ราคาทองค ามีแนวโน้ม
เพิ่มขึ ้น เนื ่องจากนักลงทุนบางกลุ่มมองบิตคอยน์เป็น "ทองค าดิจิทัล" ทางเลือกเก็บมูลค่าในยามเผชิญความไม่แน่นอน 
ปัจจัยมหภาคบางประการ เช่น อัตราดอกเบี้ย ส่งผลต่อราคาบิตคอยน์และทองค าไปในทิศทางเดียวกัน เช่นเดียวกับทองค า 
ราคาบิตคอยน์มีอุปทานที่จ ากัดเพียง 21 ล้านบิตคอยน์เท่านั้น [10] ท าให้มีภูมิคุ้มกันต่อแรงกดดันด้านเงินเฟ้อที่เกี่ยวข้อง
กับสกุลเงินค าสั่ง ลักษณะความขาดแคลนนี้ถูกมองว่าเป็นแหล่งสะสมมูลค่า คล้ายกับทองค าซึ่งมีอุปทานจ ากัด ท าให้  
นักลงทุนบางคนมองว่าบิตคอยน์เป็นสินทรัพย์เสริมของทองค า ซึ่งผลักดันความต้องการทั้งสองอย่าง นักลงทุนบางรายหัน
มาใช้บิตคอยน์เพื่อป้องกันการลดค่าเงินปกติหรือความไม่มั่นคงทางเศรษฐกิจ คล้ายกับวิธีที่นักลงทุนหันไปหาทองค า  
บิตคอยน์ได้กลายเป็นทางเลือกดิจิทัลแทนบทบาทดั้งเดิมของทองค า เมื่อความวุ่นวายทางเศรษฐกิจหรือการเมืองเกิดขึ้น 
นักลงทุนมักจะพยายามกระจายความเสี่ยงไปยังสินทรัพย์ประเภทต่าง  ๆ เพื่อลดความผันผวนและเพิ่มผลตอบแทน  
การรวมบิตคอยนค์วบคู่ไปกับทองค าในพอร์ตโฟลิโอช่วยให้นักลงทุนได้รับประโยชน์จากการไม่มีความสัมพันธ์ระหว่างราคา 
บิตคอยน์กับสินทรัพย์แบบดั้งเดิม ตลอดจนมีการท างานร่วมกันทางเทคโนโลยี การเพิ่มขึ้นของเทคโนโลยีบล็อกเชน ซึ่งเป็น
รากฐานของบิตคอยน์ได้น าไปสู่นวัตกรรมในการจัดการ จัดเก็บ และถ่ายโอนสินทรัพย์ นวัตกรรมนี้มีผลกระทบต่อตลาด
ทองค าเช่นกัน โดยมีบริษัทบางแห่งพัฒนาโทเค็นทองค าดิจิทัลหรือระบบที่ใช้บล็อกเชนเพื่อติดตามและซื้อขายทองค าจริง  

ราคาบิตคอยน์มีความสัมพันธ์ต่ออัตราแลกเปลี่ยนดอลลาร์สหรัฐต่อเงินบาท งานวิจัยพบว่าราคาบิตคอยน์และ
ดอลลาร์สหรัฐมีความสัมพันธ์เชิงบวก หมายความว่า เมื่อราคาบิตคอยน์เพิ่มขึ้น อัตราแลกเปลี่ยนดอลลาร์สหรัฐต่อเงินบาท 
ดอลลาร์สหรัฐมีแนวโน้มแข็งค่าขึ้น เนื่องจากนักลงทุนบางกลุ่มแปลงสกุลเงินต่างประเทศเป็นบิตคอยน์ ส่งผลให้อุปสงค์ของ
ดอลลาร์สหรัฐเพิ่มขึ้น นักลงทุนเก็งก าไรบิตคอยน์ ซื้อบิตคอยน์โดยใช้ดอลลาร์สหรัฐ ส่งผลให้อุปทานของดอลลาร์สหรัฐ 
ในตลาดลดลง สอดคล้องกับ Manaserh [11] ที่พบว่าราคาบิตคอยน์ต่ออัตราแลกเปลี่ยนดอลลาร์สหรัฐต่อเงินบาทนัก
ลงทุนบางรายอาจแปลงสกุลเงินต่างประเทศ (รวมถึงดอลลาร์สหรัฐ) เป็นบิตคอยน ์ซึ่งน าไปสู่ความต้องการราคาบิตคอยน์ 
ที่เพ่ิมขึ้นและการอ่อนค่าของสกุลเงินอ่ืน ๆ เช่นเงินบาท และ สอดคล้องกับ Dyhrberg [13] ที่พบว่าการลงทุนเพื่อเก็งก าไร
บิตคอยน์ นักลงทุนอาจซื้อบิตคอยน์ โดยใช้ดอลลาร์สหรัฐ ส่งผลให้อุปทานของดอลลาร์สหรัฐในตลาดแลกเปลี่ยนเงินตรา
ต่างประเทศลดลง และอาจส่งผลให้อัตราแลกเปลี่ยนดอลลาร์สหรัฐต่อเงินบาท ดอลลาร์สหรัฐแข็งค่าขึ้น ตลอดจนอาจขาย
สกุลเงินอื่น ๆ รวมถึงเงินบาท เพื่อซื้อบิตคอยน์ ความต้องการเงินดอลลาร์สหรัฐที่เพิ่มขึ้นนี้สามารถส่งผลต่อความสัมพันธ์
เช ิงบวกระหว ่างราคาบ ิตคอยน์  และอ ัตราแลกเปล ี ่ยนแลกเปล ี ่ยนดอลลาร ์สหร ัฐต ่อเง ินบาท รวมถ ึงการ 
น าสินทรัพย์ดิจิทัลมาใช้ เนื่องจากสกุลเงินดิจิทัลได้รับการยอมรับอย่างกว้ างขวางและกรณีการใช้งานในเศรษฐกิจโลก 
บุคคลและธุรกิจอาจมีส่วนร่วมในธุรกรรมข้ามพรมแดนมากขึ้นโดยใช้สกุลเงินดิจิทัล 
  ราคาบิตคอยน์มีความสัมพันธ์ต่อดัชนี SET100 โดยดัชนี SET100 แสดงให้เห็นว่าบิตคอยน์อาจถูกมองว่าเป็น
สินทรัพย์ที่มีความเสี่ยงมากกว่าเมื่อเทียบกับหุ้นแบบดั้งเดิม [18] ผลกระทบด้านลบของราคาบิตคอยน์ที่มีต่อดัชนี SET100 
สะท้อนให้เห็นถึงลักษณะการเก็งก าไรและการแข่งขันที่อาจเกิดขึ้นกับตราสารทุนซึ่งเป็นทางเลือกในการลงทุน ตลอดท้ัง
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การพิจารณาความสัมพันธ์ที่สังเกตได้บ่งชี้ว่าพฤติกรรมของนักลงทุนมีบทบาทส าคัญในการก าหนดการเปลี่ยนแปลงของ
ตลาด [15] เมื่อนักลงทุนแสวงหาความปลอดภัยหรือกังวลเกี่ยวกับการอ่อนค่าของสกุลเงินในประเทศ (บาท) ท าให้อาจหัน
ไปหาบิตคอยนแ์ละทองค า อย่างไรก็ตามเมื่อบิตคอยนป์ระสบกับความผันผวนของราคาอย่างมีนัยส าคัญ นักลงทุนอาจย้าย
เงินทุนของตนออกจากสินทรัพย์ที่มีความเสี่ยง เช่น หุ้น ซึ่งอาจน าไปสู่ความสัมพันธ์เชิงลบ [19] ในช่วงที่มีการหลีกเลี่ยง
ความเสี่ยงท่ีเพิ่มสูงขึ้น นักลงทุนอาจเปลี่ยนเงินทุนของตนออกจากสินทรัพย์ท่ีมีความเสี่ยง เช่นบิตคอยน์ไปสู่สินทรัพย์แบบ
ดั้งเดิมที่ปลอดภัยกว่า เช่น หุ้นที่รวมอยู่ในดัชนี SET100 นักลงทุนอาจระมัดระวังเมื่อราคาบิตคอยน์ประสบกับความ 
ผันผวนของราคาอย่างมาก ซึ่งอาจส่งผลเสียต่อดัชนี SET100 หากถูกมองว่าเป็นสัญญาณของความไม่มั่นคงของตลาด 
นอกจากน้ีนักลงทุนอาจจัดสรรเงินทุนให้กับราคาบิตคอยน์มากข้ึนโดยเสียค่าใช้จ่ายในการถือครองหุ้นของตน ซึ่งอาจสร้าง
แรงกดดันต่อราคาหุ้นและส่งผลเสียต่อดัชนีเช่น ดัชนี SET100 ได้ หรือข้อกังวลด้านกฎระเบียบที่เกี่ยวข้องกับสกุลเงิน
ดิจิทัล ผู้ลงทุนอาจไม่ชอบความเสี่ยง ส่งผลให้ราคาหุ้นลดลง [20] 

ดังนั้น นักลงทุนและผู้จัดการพอร์ตการลงทุนจ าเป็นต้องพิจารณาความสัมพันธ์เหล่านี้เมื่อสร้างพอร์ตการลงทุนที่
หลากหลาย ผลกระทบที่เป็นเอกลักษณ์ของบิตคอยน์ต่อสินทรัพย์ประเภทต่างๆ รวมถึงความส าคัญของการกระจายความ
เสี่ยงในสินทรัพย์ประเภทต่างๆ เพื่อจัดการความเสี่ยงอย่างมีประสิทธิภาพและสร้างโอกาสในการลงทุน รวมทั้งข้อมูล
ดังกล่าวเน้นย ้าถึงอิทธิพลที่เพิ่มขึ้นของสกุลเงินดิจิทัล โดยเฉพาะบิตคอยน์ในตลาดการเงินแบบดั้งเดิม เนื่องจากบิตคอยน์
ได้รับการยอมรับว่าเป็นประเภทสินทรัพย์ที่ถูกต้องตามกฎหมาย การโต้ตอบกับสินทรัพย์แบบดั้งเดิมจึงมีความส าคัญมาก
ขึ้นในการติดตามของนักลงทุน ผู้ก าหนดนโยบาย และนักวิเคราะห์การลงทุน 
 
5. ข้อเสนอแนะจากการวิจัย 
  ผลการวิจัยพบว่าราคาบิตคอยน์มีผลกระทบเชิงบวกต่อทองค าและอัตรา USD เป็นเงินบาท แต่ผลกระทบเชิงลบ
ต่อดัชนี SET100 สามารถให้ข้อมูลเชิงลึกที่มีคุณค่าส าหรับการจัดการพอร์ตโฟลิโอและกลยุทธ์การกระจายความเสี่ยง  
การจัดการเงินอย่างมีประสิทธิภาพ ได้ดังนี้ การจัดสรรสินทรัพย์ที่สมดุล ด้วยการรวมบิตคอยน์ และทองค าไว้ในพอร์ตโฟลิ
โอ เพื ่อป้องกันความไม่แน่นอนทางเศรษฐกิจและการลดค่าเงินสกุลได้ ตลอดจนการรักษาระดับความเสี ่ยงของ  
การเปลี่ยนแปลงเงินดอลลาร์สหรัฐไว้ในพอร์ตโฟลิโอ โดยการแลกสกุลเงินผ่านสินทรัพย์ที่เป็นสกุลเงิน USD เพื่อเป็น 
กลยุทธ์การป้องกันความเสี่ยงจากสกุลเงิน นอกจากน้ีแล้วควรกระจายความเสี่ยงของหุ้น เมื่อพิจารณาถึงผลกระทบด้านลบ
ของราคาบิตคอยน ์ต่อดัชนี SET100 การกระจายการถือครองหุ้นของคุณจึงเป็นสิ่งส าคัญ พิจารณากระจายการลงทุนไปยัง
ภาคส่วน ภูมิภาค หรือประเภทสินทรัพย์ต่าง ๆ ภายในตลาดตราสารทุน เพื่อลดผลกระทบของความผันผวนที่เกี่ยวข้องกับ 
ราคาบิตคอยน์ ขณะที่การจัดการความเสี่ยง ด้วยการก าหนดความเสี่ยงที่พอเหมาะให้สอดคล้องกับเป้าหมายการลงทุน   
จากผลกระทบเชิงบวกของราคาบิตคอยน์ ต่อทองค าและ USD ช้ีให้เห็นว่าสินทรัพย์เหล่านี้อาจท าหน้าท่ีเป็นแหล่งที่พักเงิน
ปลอดภัยยิ่งขึ้นในช่วงที่ตลาดปั่นป่วน จัดสรรพอร์ตโฟลิโอตามความเสี่ยงที่ยอมรับได้ นอกจากนี้แล้ว ควรปรับสมดุล
พอร์ตโฟลิโอเป็นระยะเพื่อรักษาการจัดสรรสินทรัพย์ที่ต้องการ ตลอดจนการกระจายความเสี่ยงในสินทรัพย์ประเภทต่าง ๆ 
ด้วยความสัมพันธ์ที่แตกต่างกัน เช่น หุ้น พันธบัตร สกุลเงินดิจิทัล และโลหะมีค่า สามารถช่วยกระจายความเสี่ยงและ 
ลดความเสี่ยงต่อความผันผวนของสินทรัพย์แต่ละรายการได้ นอกจากนี้การตรวจสอบความเชื่อมั่นของตลาดและข่าวสาร  
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ที่เกี่ยวข้องกับบิตคอยน์อย่างใกล้ชิด เตรียมพร้อมที่จะปรับกลยุทธ์พอร์ตโฟลิโอตามการเปลี่ยนแปลงความเช่ื อมั่นและ
ผลกระทบที่อาจเกิดขึ้นกับความสัมพันธ์ของสินทรัพย์ ตรวจสอบและปรับพอร์ตโฟลิโออย่างต่อเนื่องตามความจ าเป็น  
ภาวะเศรษฐกิจ การเปลี่ยนแปลงของตลาด และสถานการณ์ทางการเงินส่วนบุคคลของคุณสามารถเปลี่ยนแปลงได้  
โดยจ าเป็นต้องมีการประเมินกลยุทธ์การลงทุนใหม่เป็นระยะ ตลอดจนควรขอค าแนะน าจากที ่ปรึกษาทางการเงิน 
หรือผู้เชี่ยวชาญด้านการลงทุนที่สามารถปรับกลยุทธ์ให้เหมาะกับเป้าหมายทางการเงินที่เฉพาะเจาะจงและการยอมรับ
ความเสี่ยงได้ 
  การรวมบิตคอยน์เข้ากับพอร์ตโฟลิโอที่หลากหลายสามารถให้ทั้งโอกาสและความท้าทาย สิ่งส าคัญคือต้องสร้าง
สมดุลที่สอดคล้องกับการยอมรับความเสี่ยงและเป้าหมายทางการเงิน การกระจายความเสี่ยงยังคงเป็นรากฐานส าคัญของ
การจัดการพอร์ตโฟลิโอที่มีประสิทธิภาพ และข้อมูลเชิงลึกจากการวิจัยนี้สามารถช่วยเป็นแนวทางในการตัดสินใจลงทุนของ
คุณเพื่อให้ได้พอร์ตโฟลิโอที่มีความสมดุลและลดความเสี่ยง 
  แนวทางการจัดสรรเงินลงทุนในบิตคอยน์ ทองค า และดอลลาร์สหรัฐ 

การจัดสรรเงินลงทุนควรเริ่มจากการก าหนดเป้าหมายและความเสี่ยงท่ียอมรับได้ โดยพิจารณาจากความต้องการ
ผลตอบแทนระยะสั้นหรือระยะยาว ต้องการสร้างรายได้เสริม หรือต้องการรักษามูลค่าเงินทุน ตลอดจนประเมินความเสี่ยง
ที่ยอมรับได้ ซึ่งนักลงทุนแต่ละคนมีระดับความเสี่ยงท่ียอมรับได้แตกต่างกัน เนื่องจากบิตคอยน ์ทองค า และดอลลาร์สหรัฐ 
มีความเสี่ยงแตกต่างกัน โดยบิตคอยน์มีความผันผวนสูงที่สุด รองลงมาคือทองค า และดอลลาร์สหรัฐมีความผันผวนต ่าสุด 
จากนั้นควรท าการศึกษาข้อมูลเพื่อเพิ่มความเข้าใจลักษณะ ประเภท ความเสี่ยง และโอกาสของแต่ละสินทรัพย์ ด้วยการ
ติดตามข่าวสาร เหตุการณ์ และปัจจัยต่าง ๆ ที่ส่งผลต่อราคา การกระจายความเสี ่ยงนั้นไม่ควรลงทุนในสินทรัพย์  
เพียงประเภทเดียว แต่ควรกระจายเงินลงทุนไปยังสินทรัพย์ต่าง ๆ โดยการกระจายสัดส่วนการลงทุนขึ้นอยู่กับเป้าหมาย 
ความเสี่ยง และความชอบของนักลงทุนแต่ละคน เช่นหากเป็นนักลงทุนที่เน้นความเสี่ยงต ่า ควรลงทุนในดอลลาร์สหรัฐ 
60% ลงทุนในทองค า 30% ลงทุนในบิตคอยน ์10% หากเป็นนักลงทุนที่เน้นการเติบโต ควรลงทุนในบิตคอยน ์40% ลงทุน
ในทองค า 30% ลงทุนในดอลลาร์สหรัฐ 30% หรือหากเป็นนักลงทุนที่เน้นเก็งก าไร ควรลงทุนในบิตคอยน์ 60% ลงทุน 
ในทองค า 20% ลงทุนในดอลลาร์สหรัฐ 20%  

นอกจากนี้แล้วในแนวทางปฏิบัติ ควรมีการลงทุนอย่างสม ่าเสมอ และไม่ควรลงทุนเงินทั้งหมดในคราวเดียว  
โดยควรแบ่งเงินลงทุนเป็นส่วน ๆ และทยอยลงทุนตามช่วงเวลา และติดตามผลการลงทุนอยู่เสมอ ตลอดจนปรับเปลี่ยน
สัดส่วนการลงทุนตามความเหมาะสม ด้วยการศึกษาและท าความเข้าใจก่อนตัดสินใจลงทุน และเลือกลงทุนเฉพาะเงิน  
ที่ไม่จ าเป็นต้องใช้ในยามฉุกเฉิน โดยเฉพาะอย่างยิ่งไม่ควรลงทุนด้วยเงินกู้ 
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